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BY Bu calismanin amaci, Tirkiye’de elektrik enerjisi tiretim sektoriinde uygulanan yatirim

tegviklerinin ekonomik biiylimeye etkilerini analiz etmektir. Caligmada kullanilan
veriler 2005-2019 yillari arasindaki 60 ¢eyrek donemi kapsamaktadir. Caligmanin
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feti.erbas@yahoo.com, zaman serileri anahz.1 yontemlerinden FMQLS, DQLS ve CCR uzun dénem ta}hmlncﬂerl
kullanilmistir. Analiz bulgulart gergevesinde; istihdam ve gayrisafi sabit sermaye
https://orcid.org/0000-0001-8035-5351 olusumunun biiylime {izerindeki etkisi pozitif yonde gozlenirken; tesviklerin ekonomik
2. Dog. Dr., Tiirk Hava Kurumu Universitesi, isletme | biiylime lizerindeki etkisinin ise negatif yonde oldugu tespit edilmistir. Bunula birlikte
istihdamin biiyiime tizerindeki etkisi, tegviklere gore daha biiyiiktiir. Bu noktada karar
vericilere, 6zel sektor yatirrmlarinin diglanmasini 6nlemek amaciyla, biiylimeyi uyaran
tegviklerin optimum degerinin tespit edilmesinin uygun olacag: tavsiye edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Elektrik Enerjisi Yatirim Tesvikleri, FMOLS, DOLS, CCR,
Ekonomik Biiyiime.

Abstract

The purpose of this study is to analyze the effects of investment incentives in the
electricity sector on economic growth in Turkey. The data used in the study cover 60
quarters between 2005-2019. The dependent variable of the study is the gross domestic
product, and the independent variables are the employment rate, gross fixed capital
formation, and incentive amount. FMOLS, DOLS and CCR long-term estimators were
used for the analysis of the data. According to the results of the analysis, the effects of
employment and gross fixed capital formation on economic growth are observed
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The purpose of this study is to analyze the effects of investment incentives in the electricity
sector on economic growth in Turkey.

Research Questions

Is there a relationship between the incentives made in the electricity energy sector and economic
growth in Turkey?

Literature Review

It is seen that the academic literature mainly focuses on four theories that explain how economic
growth and energy consumption affect each other (Ozcan & Ari; 2015). The first of these is the growth
theory; focused on the impact of energy consumption on economic growth. According to this theory,
economic growth is sensitive to possible negative energy shocks and policies that limit energy use. In
addition, some studies in the field (Squalli, 2007) stated that energy saving decisions have an
insignificant effect on GDP. The feedback theory states that there is a two-way causality relationship
between energy demand and economic growth. Feedback theory states that countries should avoid
saving energy; Otherwise, they argue that their economy will be suppressed. The neutrality theory
indicates that there is no causality between energy consumption and economic growth. This theory
suggests that the steps taken by policy makers on energy will have an insignificant effect on economic
growth (Chu and Chang, 2012).In some studies analyzing the relationship between renewable energy
use and economic growth in the field (Apergis & Payne, 2010; Bayra¢ & Cildir, 2017; Sadorsky, 2009;
Bowden & Pyne, 2010; Bhattacharya et al., 2016; Tugcu et al., 2012; Menegaki, 2011; Inglesi-Lotz,
2016); It has been seen that the use of renewable energy has a positive effect on GDP in the long
run.When the studies on the effect of incentives on local and regional economic growth are examined,
it is seen that the findings are different from each other. In some studies (Bartik, 1992; Loh, 1995; Goss
and Phillips, 1999; Schalk and Untiedt, 2000; Bondonio and Greenbaum, 2007) it is observed that
incentives have a positive effect on growth, income increase and employment in a region; In some
(Ingram and Pearson, 1981; Borello, 1995; Fisher and Peters, 1997; Ayele, 2005; Yavan, 2011)
incentives were not found to be effective on growth.Carley et al. (2009) stated that there is little
empirical evidence on the relationship between energy and economic growth in incentive fund studies
conducted in the United States. In the study of Del Rio and Burguillo (2008) on Spain, it was determined
that renewable energy has significant effects on local sustainable growth. Many different support
policies are implemented in the world for the effective use of energy consumption (Nicolini et al., 2017;
Behrens et al., 2016; Kitzing et al., 2012; Haas et al., 2011). Some studies in the field have focused on
analyzing the effects of energy grants and subsidies used in industrial policy to reduce imbalances in

underdeveloped areas, stimulate employment and economic growth, and influence settlement decisions.
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However, in these studies (Harris and Trainor, 2005; Bronzini and de Blasio, 2006; Cerqua and
Pellegrini 2014), it is seen that there is no consensus on the effectiveness of incentives on growth..

Methodology

The dependent variable of the study is the gross domestic product, and the independent variables
are the employment rate, gross fixed capital formation, and incentive amount. FMOLS, DOLS and CCR
long-term estimators were used for the analysis of the data.

Results and Conclusions

According to the results of the analysis, the effects of employment and gross fixed capital
formation on economic growth are observed positively; whereas the effect of incentives on economic
growth is negative. The effect of employment on growth seemed to be greater than that of incentives.
Therefore, it has been suggested to the policy-makers that it would be appropriate to determine the
optimum amount of incentives triggering growth to prevent the crowding out of private-sector

investments.
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1. GIRIS

Toplumsal refah ve yasam kalitesi ile pozitif yonlii iligskisi nedeniyle, enerjinin ekonomik
kalkinmanin en 6nemli girdilerinden, bilesenlerinden birisi oldugunu ifade etmek miimkiindiir (Cowan
vd., 2014). Kaynak ekonomistleri, biiyiime siirecinde enerji de dahil olmak flizere ¢esitli kaynaklarin
roliinii iceren modeller gelisirken; ekolojik ekonomistlerin enerjiyi ekonomik biiyiimenin merkezi

koyduklar1 gériilmektedir (Toman ve Jemelkova, 2003).

Diinyada pek cok farkli destek politikas1 hayata gecirilmektedir (Nicolini vd., 2017; Behrens
vd., 2016). Herhangi bir enerji politikasini hedeflerine ulasmak i¢in de ¢ok sayida mali ve ekonomik
arag mevcuttur. Yeniligi tesvik etmek, cevresel siirdiiriilebilirligi gelistirmek, teknik gelismeyi
etkilemek igin ¢esitli tesvikler kullanilmaktadir (Bolton ve Dewatripont, 2005). Bu ¢ercevede;
kalkinmay1 destekleyen bir arag olarak, enerji altyapisina yatirimi tegvik etmenin de oldukg¢a anlamli

olacagi ifade edilebilir (Wiistenhagen vd., 2012; Akuru vd.; 2014).

Son yillarda 6zellikle Avrupa Komisyonu ve Uluslararast Enerji Ajansi gibi enerji kurumlar
enerji talebinin azaltilmasi ve enerji verimliliginin artirilmasi i¢in uzun vadeli hedefler 6nermistir.
Avrupa Komisyonu, iilkelerin, dijitallesmenin getirdigi yeni firsatlar1 ve tiiketiciyi giliclendirmeyi
benimseyerek enerji verimliligi ve yenilenebilir teknolojilere ve temiz enerji is modellerinin
gelistirilmesine yonelik yatirimlarini hizlandirmasi gerektigini belirtmistir. Avrupa Komisyonu ayni
zamanda, diisiik karbonlu ve siirdiiriilebilir bir ekonomiye hizli gegis icin sadece teknolojik gelismelerin
yeterli olmayacagini; bunun yaninda kullanici uygulamalarinin, bilgi paylagiminin ve son olarak elektrik
tiikketicileri arasindaki davranis degisikliginin de gz Oniine alinmasi gerektigini belirtmistir (Kowalska-

Pyzalska, 2018).

Enerji piyasasinin dneminin daha ¢ok anlasildig1 giiniimiizde, enerjinin ekonomik alanda etkileri
ve uygulanan politikalara iliskin caligmalarin da arttign gdzlenmektedir. Ozellikle enerji iiretiminin
ozellikle yenilenebilir enerji iiretiminin hiikiimet politikalartyla tesvik edilip edilemeyecegi, edilecekse
hangi tesvik araglariin uygulanmasi gerektigi konusunda tartismalar hizlanmistir (Kaplan, 2021). Bu
baglamda; uygulanan bu ¢alismanin temel amaci, elektrik iiretim sektdriinde uygulanan tesviklerin
ekonomik biiyiimeye etkisini arastirmak olup; ilk boliimde kavramsal galismaya, ikinci boliimde
calismanin metodolojisine, lgiincii boliimde bulgular ve tartismaya, dordiincii boliimde sonug ve
oOnerilere ve en son olarak da ¢alismanin kisitlar1 ile bunlarin asilmasina yonelik gelecek donemde

akademik alanda yapilacak ¢aligmalara yonelik Onerilere yer verilmistir.

Tiirkiye elektrik enerjisi tiretim sektoriinde tesvik mekanizmalarinin, 1984 yilinda ¢ikan 3096
sayili “Tiirkiye Elektrik Kurumu Digindaki Kuruluslarin Elektrik Uretimi, iletimi, Dagitimi ve Ticareti
ile Gorevlendirilmesi Hakkinda” kanun ile hukuki altyapis1 olusturulmus, 1994 yilinda “Baz1 Yatirrm

Ve Hizmetlerin Yap-islet-Devret Modeli Cercevesinde Yaptirilmas: Hakkinda” kanun ve 1997 yilinda
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“Yap-Islet Modeli ile Elektrik Enerjisi Uretim Tesislerinin Kurulmasi ve Isletilmesi ile Enerji Satisinin
Diizenlenmesi Hakkinda” kanun ile tesvik mekanizmalar1 desteklenmistir. Daha sonra elektrik enerjisi
iiretim sektoriinde yatirimlarin 6zel sektor eliyle yapilmasini 6ngdren serbest piyasa modeline gecis igin
2001 yilinda “Elektrik Piyasas1” kanunu yiiriirliige girmistir. 2005 yilinda yayimlanan “Yenilenebilir
Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amagl Kullanimina iliskin” kanun ile de yenilenebilir
enerji kaynaklarina iligkin yatirimlarin tegvik edilmesi saglanmistir. Bu kanun kapsaminda uygulanan
tesvik politikalariin onemli etkisi ile Tiirkiye elektrik enerjisi kurulu giliciiniin %54 lik kism
yenilenebilir enerji kaynaklarindan olugsmaktadir. Hali hazirdaki bu oran diinyadaki birgok iilkenin

toplam portfoydeki yenilenebilir oranindan daha yiiksektir.

2014-2018 yillan i¢in yayimlanan Onuncu Kalkinma Planinin 72 nci maddesinde “Enerji
ithalatinin toplam ithalatimizin yaklasik dortte birini olusturmasi nedeniyle, onlimiizdeki dénemde
kiiresel enerji piyasalarindaki fiyat ve arz gelismeleri, Tiirkiye ekonomisini hem biiylime dinamikleri
hem de cari agik acisindan etkilemeye devam edecektir. Enerjide disa bagimliligimizi azaltmaya yonelik
alternatif politikalar olusturulmasi, biiylime ve cari agik iizerinde olumlu etkiler yaratacaktir. Bu
kapsamda, arz tarafinda linyit basta olmak iizere yerli kaynaklarin daha fazla degerlendirilmesi, niikleer
enerjinin elektrik iiretimi amaciyla kullanilmasi ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin enerji iiretimindeki
payinin yiikseltilmesi 6nem tagimaktadir. Talep tarafinda ise, elektrikte pik yiikiin yataylastirilmasi igin
enerji verimliligi tedbirlerinin artiritlmast ve komsu {ilkelerle elektrik ticaretinin gelistirilmesi 6ncelikli
konulardir. Ayrica, Ortadogu ve Hazar bolgesindeki petrol ve dogal gaz kaynaklarinin Avrupa’ya
taginmasina yonelik c¢esitli projeler, Tiirkiye’nin hem arz giivenligini artirmaya hem de jeopolitik
imkanlarini avantaja doniistiirmeye katki saglayabilecektir.” hitkkmii yer almakta olup bu yaklagim Enerji

ve Tabii Kaynaklar Bakanlig1 politikalarina da yon vermektedir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Enerji krizlerinin kaginilmaz oldugu g6z oniine alindiginda; enerji ¢esitliligi ve arz giivenliginin,

iilkelerin en ¢ok dncelik vermesi gereken konularin baginda oldugu sdylenebilir.

Enerji kaynaklarinin arz kesintilerine ve yiiksek fiyat artiglarina neden olan piyasa
aksakliklarina maruz kaldigi diistintildiigiinde; ¢esitlendirmenin, enerji istikrari i¢in kritik 6neme sahip
oldugu belirtilebilir. Bununla birlikte, savaslar ve teror saldirilar1 gibi kiiresel krizlerin neden oldugu

kisa vadeli piyasa aksakliklar1 da enerji sektoriinii savunmasiz birakmaktadir.

Enerji yatirimlarinin dogasi geregi maliyetli olmasi nedeniyle; hiikiimetler, ¢esitli tegvik araclari
gelistirmislerdir. Ozellikle Avrupa Birligi’nin karbon emisyonunu yakin gelecekte sifirlama hedefi,
yenilenebilir enerji yatirimlarina yonelik hiikiimet tesvikleri i¢in 6nemli rol oynamaktadir. Bu yatirrm
tesviklerinin ayni1 zamanda ekonomik biiyiimeye uzun donemde yaratabilecegi katkinin 6nemi de

asikardir (Ecer vd. 2021).
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Akademik literatliriin temel olarak ekonomik biiylime ve enerji tiikketiminin birbirini nasil
etkiledigini agiklayan dort teoriye odaklandigi goriillmektedir (Ozcan ve Ari; 2015). Bunlardan ilki olan
biiylime teorisi; enerji tiiketiminin, ekonomik biiyiime iizerindeki etkisine odaklanmistir. Bu teoriye gore
ekonomik biiyiime, olasi olumsuz enerji soklarina ve enerji kullanimini sinirlayan politikalara
duyarlidir. Bunun yaninda alanda yapilan bir kisim g¢aligmada (Squalli, 2007), enerji tasarrufu
kararlarmin GSY1H iizerinde &nemsiz bir etkisi oldugu belirtmistir. Geri besleme teorisi ise enerji talebi
ile ekonomik biiylime arasinda iki yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu ifade etmektedir. Geri bildirim
teorisi, Ulkelerin enerji tasarrufundan kacinmast gerektigini; aksi takdirde ekonomilerinin
baskilanacagim savunmaktadir. Tarafsizlik teorisi, enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime arasinda
herhangi bir nedensellik goriilmedigine isaret etmektedir. Bu teori, politika yapicilarin enerji konusunda
attiklar1 adimlarin, ekonomik biiylime iizerinde dnemsiz bir etkiye sahip olacagini 6ne siirmektedir (Chu

ve Chang, 2012).

Alanda yenilenebilir enerji kullaniminin ekonomik biiylimeyle iligkisini analiz analiz eden bir
kisim ¢aligmada (Apergis ve Payne, 2010; Bayrag ve Cildir, 2017; Sadorsky, 2009; Bowden ve Pyne,
2010; Bhattacharya vd., 2016; Tugcu vd., 2012; Menegaki, 2011; Inglesi-Lotz, 2016); yenilenebilir

enerji kullaniminin, uzun dénemde GSYH’y1 pozitif yonde etkiledigi gortilmiistiir.

Tegviklerin yerel ve bolgesel ekonomik biiylimeye etkisi iizerine yapilan calismalar
incelendiginde ise bulgularin birbirlerinden farkli oldugu goriilmektedir. Calismalarin bir kisminda
(Bartik, 1992; Loh, 1995; Goss ve Phillips, 1999; Schalk ve Untiedt, 2000; Bondonio ve Greenbaum,
2007) tesviklerin bir bolgedeki biiylime, gelir artis1 ve istihdam iizerinde pozitif yonde etki sagladig
gozlenirken; bazilarinda (Ingram ve Pearson, 1981; Borello, 1995; Fisher ve Peters, 1997; Ayele, 2005;

Yavan, 2011) tegviklerin biiyiime tizerinde etkili olmadig1 gorilmiistiir.

Carley vd. (2009) tarafindan Amerika Birlesik Devletleri iizerinde yapilan tesvik fonu
arastirmalarinda, enerji ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiye dair cok az ampirik kanit bulundugu
belirtilmistir. Del Rio ve Burguillo (2008)’nun Ispanya iizerindeki ¢alismasinda yenilenebilir enerjinin
yerel siirdiiriilebilir biiyiime {izerinde anlamli etkileri oldugu tespit edilmistir. Diinyada enerji
titketiminin etkin kullanimia yonelik pek ¢ok farkli destek politikasi hayata gecirilmektedir (Nicolini
vd., 2017; Behrens vd., 2016; Kitzing vd., 2012; Haas vd., 2011). Alandaki bazi ¢aligmalarda geri kalmig
alanlardaki dengesizlikleri azaltmak, istthdami ve ekonomik biiyiimeyi canlandirmak ve yerlesim
kararlarini etkilemek i¢in sanayi politikasinda kullanilan enerji hibe ve siibvansiyonlarmin etkilerini
analiz etmeye odaklanmistir. Ancak, bu ¢alismalarda ¢alismalar (Harris ve Trainor, 2005; Bronzini ve
de Blasio, 2006; Cerqua ve Pellegrini 2014) tesviklerin biiylime tizerindeki etkinligi konusunda bir fikir
birligine ulasilamadigi goriilmektedir. Alanda elektrik enerji sektoriinde yapilan tesvikler ile ekonomik
biiyiime arasindaki iligkinin incelendigi ¢alismalarin oldukca sinirli olmasi sebebiyle; uygulanan bu

calismayla literatiire katki saglamak amacglanmistir.
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3. METODOLOJI

Calismada kullanilan degiskenler ve tanimlar1 Tablo 1°de sunulmustur. Veriler; 2005 y1l1 birinci

¢eyrek doneminden baglayarak 2019 yili son ¢eyrek donemine kadar kesintisiz olarak birbirini takip

eden 60 ¢eyrek donemden olugmaktadir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimlari

. " . Beklenen
Degiskenler Degiskenlerin Tanimi isareti Kaynak
Bagiml GSYH (reel)’nin Dogal .
Degisken g Logaritmasi TUIK
Inemp . Istihdam Oraninin Dogal + TUIK
Logaritmasi
Gayri Safi Sabit Sermaye
Ingfcf | Olusumunun (reel) Dogal 4 CBSBB
Bagimsiz Logaritmasi
Degiskenler Inincent Tesvik Miktar (reel)’nin N EUAS
Dogal logaritmasi ve Miilga TETAS
2008 Kiiresel Finansal
d2008 | Kriz i¢in dahil edilen Kukla -
Degisken

Keynesyen ve Solow biiylime teorisinden hareketle, istihdam ve sabit sermaye olusumu

degerinin biiyiime iizerindeki etkisi nedeniyle; asagida sunulan 1 numarali denklem kurulmustur. Ayrica

2008 yilinda yasanan Kiiresel Finansal Kriz’in etkileri de kukla degisken olarak modele sokulmustur.

Ingdp: = fo + + Silnemp: + BoIngfcf: + Sslnincent; + £4d2008; + e f4a< 0

Burada;

Ingdp

: Reel GSYIH nin Dogal Logaritmasi

Inempp : Istihdam Oranimin Dogal Logaritmasi

Ingfcf
Inincent
d2008

[ : Hata Terimi.

: Reel Tegvik Miktarinin Dogal Logaritmasi

: Kukla Degigken (2008 Krizi)

1)

: Reel Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumunun Dogal Logaritmasi

Biitiin degiskenlerin dogal logaritmasi In(degisken) alinarak tahmin yapilmistir.

Degiskenlere ait bir kisim tanimlayici istatistikler ve degiskenler arasindaki korelasyonlar Tablo

2’de sunulmustur.
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Tablo 2. Arastirma Degiskenlerinin Degiskenler Arasindaki Korelasyon Degerleri

Degiskenler 1) 2) 3)
(1) emp 1
) incent 55** 1
©) gfcf .28* A7 1
Ortalama (x) 3.21 21.44 19.23
Standart Sapma (SS) 0.07 0.23 2.34

N =60 (*)p<.05 (**) p<.01
Goriildiigi lizere kurulan modelin bagimsiz degiskenleri arasindaki korelasyon katsayilari orta
diizeyde gozlenmistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda yiiksek bir ¢coklu dogrusallik sorunu olmayacagi

degerlendirilmektedir.

3. BULGULAR VE TARTISMA

Zaman serileri analizini uygulamak i¢in oncelikle tiim serilerin duraganlig1 gereklidir. Ciinkii
seriler duragan degilse hem R2 hem de t istatistikleri sahte regresyon riskinden dolay1 hatali degerler
iiretebilir (Newbold ve Granger, 1974; Gujarati ve Porter, 2009). Zaman serisinin ortalamasi, varyansi
ve covaryansinin zamandan bagimsiz olmasi i¢in duragan olmasi gereklidir. Duragan olmayan zaman
serilerinde ise serinin ortalamasi ve varyansi patlama gosterir ve belli bir noktaya yakinsama gostermez
(Haris, 1995:15-16). Serilerin duraganlhigini test etmek igin en ¢ok kullanilan metot ise birim kok
testleridir (Gujarati, 1999).

En yaygin paremetrik testler Dickey-Fuller testi ve giiglendirilmis Dickey-Fuller testi
(Augmented DickeyFuller) ile Phillips-Perron testidir. DF testine nazaran ADF testi, bozucu hata
teriminin white-noise olmmasi ve ayrica hata teriminde otokorelasyonun varliginin kabul kabul ediliyor
olmasidir. ADF testinde dolayisiyla, degiskenin uygun sayidaki gecikmeli degerleri otoregresif siirece
dahil edilmistir. Bir diger 6nemli konu da ADF testlerinde gecikme uzunlugunun belirlenmesinin
olduk¢a 6nemli olmasidir (Enders, 1995: 225-226). Bu analizde ADF ve PP testlerinin her ii¢ modeli
(sabitsiz ve trendsiz, sabitli, sabitli ve trendli) de kullanilmistir. Serilerin diizey ve birinci farki alinmis

birim kok test sonuglar1 Tablo 3 ve Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 3. Serilerin Birim Kok Testi (Diizey) Sonuglart

Augmented Dicky Fuller (ADF) Phillips Perron (PP)
Degiskenler  Sabitsizve  Sabitli  S2PtIVe  ooiitsizve  Sabitli Sabitli ve
Trendsiz (c) Trendli Trendsiz (c) Trendi
(c+T) (c+T)
Ingdp 2.724245 0.748152 -2.089291 6.980598 -0.100879  -5.898037***
Inemp 1.010933 -1.338631 -1.717717 1.049295 -2.560635  -5.066224***
Ingfcf 0.722697 -3.144970 -7.908137 -0.318363 -7.600180  -7.949943***
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Inincent 0574937 -2.455805  -3.838892** 1.988462 -2.232979 -3.464157**
MacKinnon Kritik Degerleri

%1 -2.604746 -3.546099 -4.121303 -2.604746 -3.546099 -4.121303
%5 -1.946447 -2.911730 -3.487845 -1.946447 -2.911730 -3.487845
%10 -1.613238 -2.503551 -3.172314 -1.613238 -2.593551 -3.172314

Not: *, **_ *** jsaretleri sirastyla.10,.05. ve.01 anlamlilik diizeyinde (o) kritik degerlerini ifade eder.

Birim kok testleri sonucunda, degiskenlere ait serilerin diizeyde duragan olmadiklar1 Tablo 3’te
gbzlenmistir. Bunun iizerine serilerin birinci farki alinmistir. Birinci farklar1 alindiktan sonra ise

serilerin duragan hale geldikleri Tablo 4’te gdzlenmistir.

Tablo 4. Serilerin Birim Kok Testi (1’inci Fark) Sonuglari

Augmented Dicky Fuller (ADF) Phillips Perron (PP)

Degiskenler Sabitsizve  Sabitli Sabitlive o iisizve  Sabitli Sabitli ve

Trendsiz (c) Trendli Trendsiz (c) Trendli
(c+T) (c+T)

A Ingdp -0.181176*** -3.090795**  -4.020576**  -9.039449*** -14,19598*** -19.51142***

Alnemp -2.699024*** -2.892218**  -17.807372*** -10.12257*** -10.32402*** -10.17112***

Alngfcf -9.983973*** -8.901981*** -8.820078*** -57.80788*** -57.34655*** -56.18840***

Alnincent -8.095867*** -6.654119*** -8.11786***  -9.047078*** -11.84020*** -16.21331***

MacKinnon Kritik Degerleri

%1 -2.605442 -3.548208 -4.124265 -2.605442 -3.548208 -4,124265

%5 -1.946549 -2.912631 -3.489228 -1.946549 -2.912631 -3.489228

%10 -1.613181 -2.594027 -3.173114 -1.613181 -2.594027 -3.173114

Not: *, ** *** jsaretleri sirasiyla.10,.05. ve.01 anlamlilik diizeyinde (o) kritik degerlerini ifade eder.

Esbiitiinlesme, duragan olmayan serilerin dogrusal birlesimlerinin duragan oldugu anlami tasir
ve bu seriler arasinda da uzun dénemli bir iliski oldugu anlamina gelir (Gujarati 1999). Ortaya cikan ve
degiskenler tlizerinde etkili olan kalic1 digsal soklara ragmen, degiskenler arasinda bir uzun doneme
iligkin egbiitiinlesmenin var olabilmesi, bu degiskenlerin ortak ve ayni tiir trende maruz kalmasi ile
mimkiin (Greene, 1997) hale gelir. Bu anlamda eger esbiitiinlesme varsa, degiskenlerin ayni dalga
boyunda oldugu soylenebilir. Bir diger ifadeyle bu degiskenlerin regresyonu diizmece olmayip,
anlamlidir. Birden fazla degiskenin oldugu durumlarda, bir¢ok esbiitiinlesme vektorii s6z konusu olabilir
(Harris, 1995). Johansen es biitiinlesme testide ikiden fazla degiskenin kullanimina izin veren, hangi
degiskenlerin igsel degisken olacagi konusunda bir se¢im zorunlulugu olmayan bir testtir. Ayrica, iligkili
iktisadi degiskenlerin belirlenme siirecinde etkilesimlere izin vererek hata yapisin1 dikkate almasi da bu
testi one ¢ikarmaktadir (Gonzalo, 1994). Bu sebeple birim kok testlerinde duragan olmayan bu serilerin,
dogrusal bir kombinasyonlarinin var olup olmadigi, ikiden fazla degisken olmasi sebebiyle, Johnsen

Esbitiinlesme Analizi kullanilarak test edilmistir.
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VAR modeli ile elde edilen artiklarin analiziyle gelecege ait yorum yapmak miimkiindiir. Hata
terimlerinde ortaya ¢ikacak soklarin diger degiskenler iizerinde yaratabilecegi etki Olgiilebilmektedir
(Enders, 1995:305-311). Bu noktada bir degiskenin hata teriminde yasanabilecek bir sok ile ileriye
yonelik tahmin hatas1 varyansi da agiklanabiliyor ise bu degiskeni i¢sel degisken olarak kabul etmek
miimkiindiir (Liitkepohl,1993:56-57). Bununla birlikte; VAR modellerinde, yapisal herhangi bir
kisitlama olmaksizin, degiskenlerin igsel—dissal ayrimi da yapilmamaktadir. Bagimli degiskenlerin
gecikmeli degerlerinin de modelde yer almasi sebebiyle, gelecege ait giiglii tahminleri yapmak
miimkiindiir (Tar1, 2012).

Bu ¢ercevede; oncelikle VAR modeliyle uygun gecikme uzunlugu tespit edilmistir. Tespit

edilen uygun gecikme uzunluguna ait sonuglar1 asagida Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5. Gecikme Uzunlugunun Tespiti

Lag LogL LR FPE AlC sC HQ
0 -38.9271 NA 3.30e-06  1.568836 1.749671 1.63895
1 130.9366 303.3286 188008 3604878 2519868 3180
2 192.3519 98.70326 523600 4905427 291624% 41302
3 227.3635 50.01654 387600 5262983 2360624 e
4 271.2872 54.90455* 220000  593882¢ 2141203 466+

Modelin kararlig1 i¢in yapilan test sonucunda birim koklerin durumu agagidaki Tablo 6’da
sunulmustur. Goriildiigii iizere kurulan VAR modeli, tiim koklerin Sekil 1’de gosterilen gemberin iginde

kalmasi ve 1°den kiigiik olmasi nedeniyle, kararli bir durum gostermektedir.

Tablo 6. VAR Modelinin Kararlilik Durumu

Birim Kok Modiil

1.006928 1.006928
0.008060 + 0.984846i 0.984879
0.008060 - 0.984846i 0.984879
-0.933302 0.933302
0.838295 0.838295
0.825542 + 0.120232i 0.834252
0.825542 - 0.120232i 0.834252
0.176683 - 0.790679i 0.810179
0.176683 + 0.790679i 0.810179
0.486509 + 0.588270i 0.763382
0.486509 - 0.588270i 0.763382
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0.653271 + 0.233936i 0.693894
0.653271 - 0.233936i 0.693894
-0.537317 + 0.404481i 0.672543
-0.537317 - 0.404481i 0.672543
-0.573622 + 0.163177i 0.596379
-0.573622 - 0.163177i 0.596379
-0.161249 - 0.472233i 0.499004
-0.161249 + 0.472233i 0.499004
-0.413792 0.413792
Sekil 1. VAR Modelinin Kararlilik Grafigi

1.5

1.0

0.5

0.0 |

-0.5 |

-1.0 4

-1.5

T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Tablo 5 incelendiginde modelde tiim bilgi kriterlerine gore en uygun gecikme uzunlugu 4 olarak
secilmistir. Degiskenler ayni diizeyde duragan olduklarindan dolayi aralarindaki uzun dénemli iliskinin
analizi i¢in yukarida ifade edildigi tlizere, Johansen egbiitiinlesme testi uygulanmistir. Johansen

esbiitliinlesme testi sonucu Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 7. Johansen Esbiitiinlesme Testi Iz Istatistigi Sonucu

Seri : Ingdp Inemp Ingfcf Inincent
Dissal Degigsken : D2008
Gecikme Araligr :1-4

Hipotezler Ozdeger statisti gllz fg;;ik Deger degerip-

r=0* 0.998443 437.5529 88.80380 0.0001
r<1* 0520787 81.99503 63.87610 0.0007
r<2 0.320873 4153643 42.91525 0.0683
r<3 0.232657 20.25436 25.87211 0.2133
r<4 0.098270 5.689215 12.51798 0.5007

(*): %5 anlamlilik diizeyinde bos hipotezin reddedildigini gostermektedir. Yani .05 anlamlilik
seviyesinde iki adet Egbiitiinlesme Vektorii vardir.
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Tablo 8. Johansen Esbiitiinlesme Testi Ozdeger Istatistigi Sonucu

Seri : Ingdp Inemp Ingfcf Inincent
Dissal Degigken : D2008
Gecikme Araligr : 1-4

Hipotezler Ozdeger gfagggg Kritk Defer s
r=0* 0.998443 355.5579 38.33101 0.0001
r<i* 0.520787 40.45860 32.11832 0.0038
r<2 0.320873 21.28207 25.82321 0.1778
r<3 0.232657 14.56514 19.38704 0.2184
r<4 0.098270 5.689215 12.51798 0.5007

(*): %5 anlamlilik diizeyinde bos hipotezin reddedildigini gostermektedir. Yani.05 anlamlilik
seviyesinde iki adet Egbiitiinlesme Vektorii vardir.

Gorildigi tzere degiskenler arasinda en az iki es biitiinlesme vektorii vardir. Dolayisiyla
GSYIH, istihdam, sabit sermaye stoku ve tesvik miktarmin uzun dénemde iliskili oldugu séylenebilir.

Bir diger ifadeyle bu degiskenler uzun donemde birlikte hareket etmektedir.

Uzun donemli katsayilarin siradan en kiigiik kareler metoduyla tahmin edilmesi otokorelasyon
ve igsellik sorunlarindan dolay1 yanli sonuglara ortaya ¢ikarabilmektedir. Bu maksatla, birim kok ve
esbiitiinlesme testleri uygulandiktan sonra bu regresyonun uzun dénem katsayilarini tahmin etmek tizere
ilk 6nce Pedroni (2000) tarafindan gelistirilen FMOLS (Full Modified Ordinary Least Square) yontemi
uygulanmigtir. FMOLS yontemi, standart sabit etkili tahmincilerdeki (otokorelasyon, degisen varyans
gibi sorunlardan kaynaklanan) sapmalar1 diizeltir (Kok ve dig., 2010). “Pedroni’nin bireysel kesitler
arasinda onemli dl¢lide heterojenlige izin veren bu FMOLS ydntemi, sabit terimin ve hata terimi ve
bagimsiz degiskenlerin farklar1 arasindaki olasi korelasyonun varligini hesaba katmaktadir. Pedroni
(2000), FMOLS yonteminin kiigiik 6rneklerdeki giiciinti de arastirmis, t istatistiginin kiigiik 6rneklerdeki
performansinin Monte Carlo simiilasyonlari ile iyi oldugunu hesaplamigtir” (Kok ve Simsek, 2006).

FMOLS sonuglar1 Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9. FMOLS Uzun Dénem Katsay1 Sonuglart

Degisken Katsay1 Hata Standart t-istatistigi p-degeri
Inemp 0.529623 0.115724 4.576606 0.0000
Ingfcf 0.007361 0.001195 6.160079 0.0000
Inincent -0.216223 0.033535 -6.447590 0.0000
d2008 -0.014797 0.010354 -1.429113 0.1588
c 0.037402 0.004324 8.650233 0.0000
Tanimsal Test Sonuclar:

R? :0.795496 X258 :5.263428 (0.171955)
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Uzun Donem
Varyans

Not: * FMOLS uzun donemli kovaryans tahmininde bant genisligi ve gecikme uzunlugu Newey-West
otomatik metodu kullanilmistir.

** X255 normallik, X?sc oto korelasyon ve X2gpc ise degisen varyans test sonuglaridir.

Diizeltilmis R? :0.764514 - 0.000885

Tablo 9 incelendiginde; FMOLS sonuglarina gore istihdam ve sabit sermaye stokunun biiyiime
iizerinde uzun dénemde pozitif yonde etkisi gozlenirken; tesviklerin ise negatif yonde etkili oldugu
gdzlenmistir. Istihdamin biiyiime iizerindeki etkisi, tesviklere nazaran daha biiyiiktiir. 2008 krizinin

biiyiime lizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig: tespit edilmistir.

Bu sonuglarin gegerligini artirmak ve karsilastirma yapabilmek amaciyla ilaveten arastirma
denkleminin Dinamik En Kiigiik Kareler Yontemi (Dynamic Ordinary Least Square -DOLS) ve Kanonic
Esbiitiinlesme Regresyonu (Canonical Cointegrating Regression-CCR) ile uzun dénem katsay1 tahmini

yapilmistir. Bunlara ait sonuglar asagida Tablo 10 ve Tablo 11’de sunulmustur.

Tablo 10. DOLS Uzun Dénem Katsay1 Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi p-degeri
Inemp 0.536096 0.148370 3.613233 0.0007
Ingfcf 0.006978 0.001569 4.447024 0.0000
Inincent -0.227170 0.043840 -5.18177 0.0000
d2008 -0.010103 0.005634 6.900367 0.4609
c 0.038876 0.005634 6.900367 0.0000
Tanimsal Test Sonuclar:

R? :0.769849 X238 : 3.510236 (0.213602)
Diizeltilmis R2 :0.747788 Uzun £ 0.0015316

Donem Varyans
Not: * FMOLS uzun donemli kovaryans tahmininde bant genisligi ve gecikme uzunlugu Newey-West
otomatik metodu kullanilmistir.
** X255 normallik, X% oto korelasyon ve X%gpg ise degisen varyans test sonuglaridir.

DOLS sonuglarina gore (Bkz. Tablo10); istihdam ve sabit sermaye stokunun biiylime iizerinde
pozitif yonde; tesviklerin ise biliylime lizerinde negatif yonde etkili oldugu gézlenmistir. 2008 krizinin
biiylime iizerinde herhangi bir etkisi gézlenmemistir. Tegviklere kiyasla istihdamin biiyiime tizerindeki

etkisi daha fazladir.

Tablo 11. CCR Uzun Dénem Katsay1 Sonuglari

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistigi p-degeri

Inemp 0.518096 0.229723 2.255306 0.0283
Ingfcf 0.008351 0.002408 3.468503 0.0010
Inincent -0.206672 0.048911 -4.225514 0.0001
d2008 -0.014458 0.10383 -1.392386 0.1696
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c 0.037277 0.004390 8.491700 0.0000
Tanimsal Test Sonuclari

R? £ 0.755187 X258  5.432134 (0.165823)
Diizeltilmis R - 0.744460 Uzun £ 0.000219

Doénem Varyans
Not: * FMOLS uzun donemli kovaryans tahmininde bant genisligi ve gecikme uzunlugu Newey-West
otomatik metodu kullanilmistir.
** X255 normallik, X2 oto korelasyon ve X2gpc ise degisen varyans test sonuglaridir.

CCR sonugclarinda (Bkz. Tablo 11); istihdam ve sabit sermaye stokunun biiylime iizerindeki
etkisi pozitif; fakat tesviklerin biiyiime iizerindeki etkisi negatif olarak g6zlenmistir. Bunun yaninda
2008 krizinin ise etkisinin olmadig1 goriilmektedir. Biiyiime {izerinde, tesviklere kiyasla istihdamin

etkisinin daha biiyiik oldugunu ifade etmek yerinde olacaktir.

Gorildigi tizere iic uzun donem tahminci (FMOLS, DOLS ve CCR) sonuglar1 da birbiriyle
tutarlilik i¢inde olup; istihdam ve sabit sermaye stokunun uzun dénemde biiylime lizerindeki etkisinin
pozitif, bununla birlikte tesviklerin biiylime {izerindeki etkisinin negatif oldugunu ifade etmek
miimkiindiir. Elde edilen bu bulgular alanda yapilan bir kisim ¢alisma (Pose, 2013; Carmen ve Penalver,
2007; Mohl, 2010) ile tutarlilik i¢indedir.

4. SONUC VE ONERILER

Bu calismada denkleme tesviklerin biiyiime iizerine etkileri arastirilmis ve denkleme istihdam
orani ve sabit sermaye stoku da bagimsiz degisken olarak sokulmustur. Ayrica 2008 Global Finansal
Krizin etkilerini de denkleme dahil etmek icin kukla degisken kullanilmistir. Regresyon denklemi;
FMOLS, DOLS ve CCR tahmincileri ayr1 ayr1 tahmin edilerek elde edilen sonuglarin kiyaslanmasi ve

gecerligi saglanmaya caligilmistir.

FMOLS, DOLS ve CCR sonuglarina gore istihdam ve sabit sermaye stokunun biiylime {izerinde
etkisi uzun dénemdeki pozitif yonde; tesviklerin ise negatif yonde gdzlenmistir. Istihdamin biiyiime
izerindeki etkisi, tesviklere nazaran daha biiyiiktiir. 2008 krizinin biiyiime iizerinde herhangi bir etkiye

sahip olmadig tespit edilmistir.

Bu bulgulara gore, istihdamin diger degiskenlere nazaran biiyime tizerindeki yiiksek etkisi
diistiniildiigiinde; karar vericiler tarafindan aktif istthdam politikalarina 6ncelik verilmesinin ve bdylece

istihdam oraninin artirilmasinin uygun olacag ifade edilebilir.

Tirkiye’de yapilan tesviklerin beklenenin aksine bilylime iizerinde negatif etkisinin detaylica
incelenmesinin  onemli oldugu soylenebilir. Ciinkii yiiksek kamu harcamalarinin, 6zel sektor
yatirimlarint digladigr g6z oniine alindiginda; ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkileyen optimal
tesvik degerinin tespit edilmesi de son derece 6nem arz etmektedir. Aksi halde optimal degerden uzak

yapilan tesvikler dolayisiyla artan kamu harcamalari, bir taraftan enflasyonu ve faizleri artirirken, diger
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taraftan kamu harcamalarinin finansmani i¢in toplanan vergileri artiracak ve bu durumda en sonunda da
0zel sektorlin yatirim ve {iretim istahinin caydirilmasina (dislanmasina) yol agabilecektir. Ayrica
optimal degerin iizerinde yapilan tesvik harcamalari ile saglik ve egitim gibi sosyal faydasi yiiksek
alternatif alanlara tahsis edilebilecek kaynagin, yanls kullanimiyla kaynak etkinliginin bozulabilecegi
de ifade edilebilir.

Bu calisma, her seyden 6nce kullanilan veri seti ve veri araligi ile sinirhidir. Dolayisiyla,
calismada kullanilan bu veri seti ve periyodunun artirilmasiyla ¢alismanin gecerliliginin artirilabilecegi
ifade edilebilir. Bu ¢aligsma ayrica diger iilke 6rneklemleri iizerinde de test edilerek, elde edilen bu

sonuglarin genellenebilirliginin artacagi degerlendirilmektedir.
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